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o IMPACTO DE 
KEYNES NO PENSAMENTO 
ECONÔMICO L ATINO-AMERICANO 
FLÁVIO R. VERSIANI* 
Para começar, tentemos definir o que cfiamamos de "Pensamen-
to Econômico Latino-Americano". Adotando uma perspectiva um tanto 
ampla, temos dois pontos a estudar neste contexto. De um lado, a vi-
são cepalina da crítica à política econômica baseada na "teoria das 
vantagens comparativas", todo aquele pensamento inicial da CEPAL 
centrado na noção de estrangulamento externo. Penso que toda essa 
teorização a respeito do estrangulamento externo é de imensa valia à 
história do pensamento econômico latino-americano, nessa segunda 
metade do século XX. 
Por outro lado, está sendo desenvolvida a "Teoria da Inflação", 
com origem também nas idéias da CEPAL. 
Estou interessado em abordar algumas idéias com relação à in-
fluência de Keynes, especialmente da "Teoria Geral", no desenvolvi-
mento do pensamento da CEPAL, no desenvolvimento dessa revolu-
ção do pensamento econômico latino-americano desencadeado em 
1949, com o famoso artigo de Raul Prebish, sobre o Desenvolvimento 
Econômico da América Latina e seus Principais Problemas. Quando 
nos propomos a estudar o impacto de Keynes - o impacto da Teoria 
Geral - devemos levar em consideração o impacto do lançamento da 
obra na época e nos anos subseqijentes. Q sucesso foi extraordinário 
não só entre os economistas, como também entre o público dito bem 
informado. Em se tratando de uma obra de teoria econômica, funda-
mentalmente teórica e abstrata, esse processo é importante ressaltar. 
Antes da 'Teoria Geral", Keynes já ocupava uma extraordinária posi-
ção entre a intelectualidade inglesa, bem como entre os economistas 
internacionais, de um modo geral. O que era ajudado por sua fascinan-
te personalidade. Relatos contemporâneos mostram Keynes como 
uma pessoa carismática, destas que dominam o ambiente onde se en-
contram, as conversações, as atenções. Quer dizer: o impacto a curto 
prazo - esse quase escândalo que foi o lançamento da "Teoria Geral" 
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- deveu-se muito a essa força da personalidade intelectual de Keynes, 
bem conno âo caráter polêmico que ele quis dar à obra Já nas primei-
ras páginas do prefácio, percebe-se o tom propositadamente polêmico 
quando diz algo como: "eu até hoje, como todo mundo, encorri em vá-
rios erros. Até hoje, eu acreditava, como todos vocês nos erros da teo-
ria ortodoxa, mas, agora, vi a luz e venho trazê-la a vocês. Venho pre-
gar a verdade e procurar convencer meus colegas economistas a des-
cobri-la também". Este tom bastante arrogante, intelectualmente so-
branceiro, dispertou reações imitadas principalmente na ortodoxia tra-
dicional. O artigo de Hicks, "Mr. Keynes and the Classics" - até hoje 
indicado aos nossos alunos - lança, pela primeira vez, as idéias da 
análise keynesiana, nos moldes em que se iria colocar, depois, em 
termos de IS-LM. O tom do artigo é todo ele mais ou menos irritado. 
Quer dizer, será que acreditávamos naquilo que Keynes dizia que 
acreditávamos, ou será que essa crítica que ele faz dentro do pensa-
mento clássico é verdadeira. A análise dele vai nesse sentido e, tam-
bém, na direção de dizer que não está mostrando nenhuma novidade. 
No prefácio, ele previa que a metade das pessoas iriam achar que es-
tava errado; a outra metade que não estava acrescentando nada de 
novo dentro do pensamento ortodoxo. Hicks, neste artigo, aliava-se 
dentro desta segunda linha, dizendo que Keynes não diz nada de no-
vo. A última frase do artigo é alguma coisa como: "O livro do senhor 
Keynes é bastante útil, mas não é nem o princípio, nem o fim da di-
nâmica econômica". 
Além do sucesso imediato, a obra consolidou-se como literatura 
econômica ao longo dos anos subseqüentes. Dez anos depois, outro 
autor afirmou não haver obra anterior sobre economia, desde os clás-
sicos, que houvesse chamado a atenção de tão vasto público como a 
"Teoria Geral". Dizia ter-se escrito - naqueles 10 anos - muitíssimo 
mais sobre a Teoria Geral do que se escreveu sobre Ricardo nos 100 
ou 150 anos após o lançamento dos Princípios. Na verdade, a esta al-
tura as pessoas posicionavam-se como pró-keynesianos, utilizando-se 
do instrumental keynesiano, absorvido como 'menu' corrente de análise 
econômica. 
Esta difusão assim ampla e rápida das idéias de Keynes vale 
uma meditação mais profunda. É através deste caminho que quero 
abordar nosso tema. As indagações são: o que motivou este impacto? 
qual a razão da aceitação tão grande das suas idéias? Se não-aceita-
ção pelo menos curiosidade - quer dizer, qual foi o sentido mais 're-
volucionário' da evolução keynesiana? Esta pergunta comporta várias 
respostas, mas, no meu entender, a essência da revolução keynesiana 
foi a reaproximação da teoria à aplicação prática. Keynes já dizia em 
seu Prefácio ser seu objetivo básico acabar com aquele divórcio, intro-
duzido pelos clássicos, entre a teoria e a aplicação prática da econo-
m ia Creio que essa reaproximação, quase espetacular, foi exatamente 
o motivo da grande aceitação da obra. Ao racionalizar aquilo que já era 
vislumbrado como uma verdade por grande parcela de economistas e 
da oposição pública bem-informada, despertou um interessante inusi-
tado. Àquela altura, o divórcio entre teoria e prática, num mundo domi-
nado pela recessão com dezenas de milhões de desempregados, na 
quase totalidade dos países industrializados não socialistas, a idéia à 
reafirmação contínua, à reflexão insistente de que a lei de Say garantia 
o equilíbrio macroeconômico de pleno emprego, era realmente absur-
da. Então, o divórcio entre teoria e prática preconizado por Keynes no 
seu Prefácio estava ali patente. Foi essa conciliação, via negação da 
lei de Say, que o livro passou para o público de forma quase espeta-
cular. Há quem ressalte que não foi tanto o piano teórico, a análise de 
investimento, a função consumo, a defesa da liquidez, não, muito 
mais, a mensagem mais ampla da obra a motivadora de sua populari-
dade. Esta visão geral transmitia a idéia básica de que o automatismo, 
até então, visto como garantido na manutenção do pleno emprego, 
não existia. Essa visão que prevalecia entre os homens práticos, se-
gundo ele, desde os mercantilistas, de que são necessárias certas ini-
ciativas governamentais, era não só justificada na Teoria Geral, como 
havia também uma sólida justificativa teórica. 
É interessante constatar que na Inglaten-a, ao longo da década 
de 20, em termos de relação de investimento público, vários expoentes 
do pensamento clássico alinhavam-se ao pensamento i^eynesiano. An-
tes de teorizar, Keynes como homem público, membro ativo do Partido 
Liberal, defendia a idéia de combater a inflação através dos investi-
mentos públicos. Esta é a grande revolução. Embora, para muitos, es-
tivesse patente que a lei de Say não funcionava, a teoria ortodoxa 
afirmava o contrário. Ao atacar a lei de Say, Keynes, na verdade, ataca 
um dos pilares básicos indisputado teoricamente, até então, que era o 
funcionamento da "mão invisível", excelência do livre funcionamento 
das forças de mercado. Se pensarmos um pouco, veremos que, para a 
época, era profundamente revolucionário. Pela primeira vez, fazia-se 
um ataque, teoricamente bem embasado, contra o funcionamento da 
"mão invisível": não que antes de Keynes não houvesse economistas 
que tivessem propugnado, por exemplo, a intervenção estatal, no caso 
de poder de monopólio excessivo; ou que não tivesse propugnado 
obras públicas, defendido a intervenção estatal em nome de objetivos 
sociais, em nome do emprego, da diminuição das desigualdades etc. 
Porém não havia atrás destas posições assumidas nenhum raciocínio 
econômico sólido. Pode-se convir que, antes de Keynes, os economis-
tas clássicos, quando defendiam idéias político-sociais de destribuição 
de renda, intervenção governamental, por exemplo, estavam muito 
mais mostrando a nobreza de seus sentimentos e a elevação de seus 
princípios morais do que a excelência de raciocínio econômico, porque 
estas idéias estavam inteiramente contrárias aos princípios que defen-
diam enquanto economistas teóricos. Na verdade, não havia nenhuma 
razão, dentro da visão teórica, para justificar-se uma redistribuição de 
renda igualitária. Isto seria, certamente, tirar dos ricos para passar aos 
pobres; tirar de quem investe para dar a quem não investe; diminuir a 
taxa de crescimento, causando possivelmente desemprego sem, no fi-
nal das contas, nenhuma garantia de êxito, já que de um lado recebia-
se o que de outro se retirava. 
Por essa via, então, é que pretendo entrar, tendo em vista este 
caráter revolucionário básico da "Teoria Geral". Como poderíamos 
imagiriar o impacto que teve a teoria e a visão de Keynes no pensa-
mento latino-americano? Para nossos fins, entendemos o pensamento 
latino-americano como sendo a visão cepalina, essa crítica à política 
econômica ortodoxa derivada dos preceitos livre-cambistas associados 
à teoria das vantagens comparativas, proposta a partir do final da dé-
cada de 40, primeiro por Prebisch, depois por toda a escola da CEPAL. 
Com isso reavaliou-se a evolução das economias latino-americanas, 
principalmente, ao longo da década de 50 e 60, já que depois o pen-
samento da CEPAL diversificou-se. Seus vinte primeiros anos de fun-
cionamento têm uma importância específica na história do pensamen-
to econômico, pois, neste período, o pensamento cepalino mantém 
uma linha da análise bastante coerente e unificada. 
Até que ponto podemos imaginar a influência de Keynes sobre o 
pensamento econômico latino-americano? Se analisarmos a essência 
das proposições da 'Teoria Geral" e da visão de Prebisch, por exem-
plo, veremos que há uma grande similaridade formal, pelo menos. 
Quer dizer, Keynes dizia, em essência, que a lei de Say não funciona, 
o pleno emprego não é garantido, etc. 
Um segundo ponto destacado por Keynes na "Teoria Geral" é 
que economistas e homens práticos de várias naturezas há muito 
tempo possuíam esta visão. Quer dizer, a defesa apaixonada ao mer-
cantilismo (cap.23) vai, exatamente nessa linha. Há dois ou três sécu-
los atrás já se tinha percebido claramente que o superavit no balanço 
de pagamento desfavorecia o crescimento, e o governo, a investir na 
acumulação de resen/as, e, portanto, fazer a taxa de juros cair, condu-
zia ao aumento de investimento e, portanto, diminuição na taxa de de-
semprego. 
Como terceiro ponto que merece relevância está a importância 
central da ação govemamental. A Teor ia Gerai" vem atribuir um novo 
papel à ação govemamental. Esse novo papel transcende em muito 
àquilo que usualmente ficou confiecido como a "prática" de políticas 
keynesianas. Hoje em dia pensa-se políticas fiscais compensatórias, 
monetárias, enfim de manutenção de pleno emprego, tendo em vista o 
aumento de dispendio. Lendo a "Teoria Geral", principalmente o seu 
famoso capítulo final, veremos que Keynes lança idéias em várias di-
reções, podendo ser interpretados como uma defesa de papel muito 
mais amplo do governo. Em algumas passagens defende a responsa-
bilidade do govemo pela manutenção de determinadas taxas de pou-
pança. Quer dizer, o governo agindo diretamente como garantidor de 
uma taxa de poupança mais alta, se a taxa de poupança voluntária for 
insuficiente; mas menciona também a ação do govemo como agente 
direto do fluxo de investimento, cabendo ao Estado um papel interven-
cionista. Desta maneira, sendo permitido aos interessados, então, uma 
leitura semi-socialista, embora em outras passagens sua leitura poderá 
tomar sentido contrário. Como a Bíblia, podemos tirar adeptos a todo 
propósito. É interessante constatar a preocupação de seus seguidores 
mais diretos de concepção política mais consen/adora, mais reacioná-
ria ou direitista, quanto a estas primeiras leituras da obra de Keynes 
como um 'quase' socialista Alvin Hansen, que dedicava ao Keynes 
uma fidelidade exemplar, escreveu um artigo em 1947 recheado de ci-
tações extraídas da "Teoria Geral" com o propósito de demonstrar, na 
verdade, que Keynes era um conservador, 
A visão de Keynes estabitizante ficou muito em voga durante a 
década de 30. Uma viagem que fez aos Estados Unidos, antes da pu-
blicação da Teoria Geral, foi muito explorada. Dizia-se que teria ido fa-
zer uma consultoria. 
A démarche básica de Keynes teria, então, três características: 
uma negação da "mão invisível"; uma afirmativa de que a prática havia 
antecedido à teoria; e uma ênfase do papel do estado. 
Veremos agora, o que Prebisch propunha. Qual o tipo de idéia 
que estava sendo propagnada a partir de 49? Qual o ceme da nova vi-
são cepalina de divisão intencional de trabalho, que prevaleceu duran-
te muito tempo e que, ultimamente, vive simplesmente como visão 
doutrinária? IMão havia lugar nos esquemas ortodoxos de vantagens 
comparativas para industrialização dos países periféricos; no entanto 
eles estavam se industrializando pela força dos acontecimentos. Pri-
meiro a idéia, então, da que o livre-cambismo não funcionava, não le-
vando os países latino-americanos a lugar nenhum devido à queda de 
relações de troca 
Quer dizer, a própria evolução econômica da América Latina 
mostrava que a divisão intencional do trabalho não funcionava, não le-
vava a lugar nenhum. Por que a crise de 29 foi positiva? Porque, exa-
tamente, os países latino-americanos reagiram a essa crise de uma 
maneira não-ortodoxa, não determinada pelas vantagens comparati-
vas. Foi a reação às vantagens comparativas que permitiu aos países 
como o Brasil uma diversificação, uma industrialização. Sendo a con-
tra-prova histórica ao argumento de Prebisch. 
O terceiro é a importância do papel do governo. Toda a literatura 
da CEPAL desde suas origens, e suas primeiras formulações, enfatiza 
a importância fundamental do papel do governo como sendo o promo-
tor de um processo de diversificação, como agente de industrialização, 
como agente protecionista, justamente para propiciar condições políti-
cas e econômicas ao arrepio da idéia das vantagens comparativas do 
comércio internacional. É importante, portanto, voltar e 'pensar' no im-
pacto que causou não o detalhe teórico, mas a mensagem básica de 
Keynes vista fundamentalmente como não-livre-cambista, uma men-
sagem que tinha em seu cerne a idéia de não vigência dos automa-
tismos de mercado. Quer dizer, penso ser razoável supor que na eufo-
ria do ambiente intelectual trazido pela "Teoria Geral" seria inviável a 
formulação, não só esta, como também, a divulgação, a aceitabilidade 
que teve à idéia básica da CEPAL que era, na sua essência, uma idéia 
fundamentalmente keynesiana. Penso ser este um ponto interessante 
de pesquisa que aponta para várias linhas de investigação. Por exem-
plo, alguns depoimentos pessoais de pessoas envolvidas nestas for-
mulações iniciais da CEPAL mostram como essa reação, esse impacto 
da Teoria Geral refletiu-se no ambiente intelectual da época. O livro do 
Furtado, "Fantasia Organizada", basicamente um livro de memórias, é 
interessante neste sentido. Ali fica claro as idéias de 'fermentação' ao 
redor das propostas keynesianas entre os intelectuais latino-america-
nos da época Agora, mais do que isso, estamos fazendo uso das pro-
postas mais detalhadas, dos instrumentos de análise das proposições 
teóricas trazidas pela CEPAL. Penso que podemos explorar essa idéia 
de modo mais efetivo, há muita pesquisa a ser desenvolvida nessa 
área 
Vale a pena chamar a atenção para alguns pontos como, por 
exemplo, o Keynes protecionista. Nos escritos cepalinos, esta mensa-
gem protecionista está muitas vezes explícita. Certamente, influência 
fortalecida por esta visão keynesiana. Pela primeira vez, uma proposi-
ção feita por um economista do destaque de Keynes, fornecia justifi-
cativa teórica para o protecionismo, ultrapassando àquelas justificati-
vas tradicionais, como a manutenção do poder de monopólio ou a in-
dústria nascente. Basicamente, eram essas as duas justificativas per-
missíveis do ponto de vista da teoria tradicional a uma postura prote-
cionista. É interessante constatar-se que isto era visto como uma ex-
ceção absoluta, um caso muito pouco relevante na prática O argu-
mento de Keynes, no capítulo 23, sobre mercantilismo é de grande ge-
nerosidade. Quer dizer, o protecionismo passa a ser legitimado. Sendo 
então considerado como um instrumento bastante amplo de politica 
econômica, mantenedor do pleno emprego. Sem entrannos em deta-
Ifies sobre a viabilidade histórica deste argumento, ele trouxe a idéia 
geral do protecionismo. Quer dizer, passou a ser muito fácil encontrar 
os mecanismos, em contraste aos argumentos básicos dos clássicos 
fortemente comprometidos perante aos economistas e perante à opi-
nião pública. 
Também a idéia de multiplicador, ao examinarmos a teoria da 
CEPAL quanto a formação econômica do Brasil, veremos que se trata 
de uma análise fundamentalmente keynesiana. Assim sendo, aquela 
idéia de contrapor a economia açucareira, como uma economia que 
não poderia produzir grandes mudanças na economia brasileira do 
primeiro período colonial, à economia cafeeira, como esta sim, uma 
economia que teve condições de prover uma diversificação importante 
da economia, provendo condições para um processo de industrializa-
ção, é uma idéia que está assentada basicamente, numa análise de 
multiplicador. Sendo assim, por que a economia açucareira não pode-
ria prover mudanças? Porque os efeitos multiplicadores eram transferi-
dos para o exterior. Então, com essa transferência de renda, não havia 
nenhuma possibilidade de transformação interna. Entretanto, no caso 
do café, contrapunha-se isso de maneira bem mais nítida, até pelo fato 
de ter-se desenvolvido na economia assalariada uma distribuição de 
renda, permitindo à atuação interna dos mecanismos multiplicadores. 
Aliás, a própria análise clássica - provavelmente a contribuição mais 
importante da formação econômica do Brasil - dos efeitos da depres-
são sobre a industrialização, é uma análise deste tipo. Havia uma eco-
nomia onde o gasto autônomo era fundamentalmente dado pelas ex-
portações e, agora, há uma volta do centro dinâmico para dentro, que 
é basicamente representado pelo fato de que os gastos autônonios, 
agora passam a ser, basicamente, voltados ao mercado interno. É o 
gasto do governo - o investimento - , voltado para o mercado interno. 
O "G" e o "1" no lugar do "X" naquela equação keynesiana estudada 
em Introdução à Economia. Quer dizer, é o raciocínio, até meio rudi-
mentar, mas fortemente marcado pela estrutura básica do instrumental 
keynesiano. 
Podemos ir além, falando um pouco, por exemplo, na idéia -
presente, também, nos escritos da CEPAL - de investimento público 
como fator de transformação. Quer dizer, todas aquelas análises cepa-
linas, ao longo dos anos 50 e 60, sobre planejamento e possibilidades 
de programação econômica dos países latino-americanos, estão muito 
marcados por uma visão, até meio ingênua, do processo de investi-
mento. Tal como visto através da ótica de um modelo simplificado, 
quer dizer, dado pela relação capital/produto de um lado e pela capa-
cidade de poupança de outro. Isto, então, era visto como um instru-
mento eficiente na projeção de programação econômica dos países la-
tino-americanos. Evidentemente um instrumental muito pobre, pouco 
sofisticado, que minimizava as dificuldades associadas ao planejamen-
to nessas economias. Por isso mesmo, talvez, que essa tentativa de 
planejamento e esses estudos da CEPAL obtiveram tal impacto nos 
países latino-americanos nesse período. 
Poderíamos falar um pouco, também, sobre as idéias cepalinas 
de inflação. Essa visão que depois expandiu-se, chegando até nós. A 
visão estruturalista é, em muitos sentidos, keynesiana. Aliás, não só na 
visão estruturalista, um debate na década de 40 entre Roberto Simon-
sen e Eugênio Gudin, objeto de um livro publicado ainda há pouco, no-
ta-se que a argumentação de Gudin era fundamentalmente keynesia-
na. Ele afirmava que a economia brasileira estava, à época, numa si-
tuação de hiperemprego. Quer dizer, raciocinando naquela "cmzinha" 
keynesiana, ele pensava que havia um investimento governamental 
excessivo e, como havia uma insuficiência de oferta, dada fundamen-
talmente pela incapacidade da agricultura de atender aos estímulos da 
demanda, então seria necessário que o governo deixasse de investir, 
acabando, assim com a inflação. Curioso ver-se que esta análise as-
semelha-se àquilo que dez anos depois viria a ser a teoria estruturalis-
ta da inflação. Mostrando, mais uma vez que a oposição entre as aná-
lises mais ou menos ortodoxas da inflação estão muito menos na aná-
lise do processo do que nas políticas de cura adotadas. Quer dizer, pa-
ra Gudin o governo tinha que deixar de investir, permitindo que as for-
ças de mercado funcionassem; é a mesma análise fundamental da 
CEPAL, dez anos depois, dizendo ser preciso alguma ação decidida do 
governo no sentido exatamente de superar essa rigidez de oferta. 
Eu concluiria dizendo que há uma similaridade básica, ainda 
mais genética, ligando as idéias da CEPAL às idéias de Keynes na 
Teoria Geral. Quer dizer, em ambos os casos há uma preocupação 
fundamental com as conclusões práticas mais do que com a análise 
teórica Há quem chame isso de "Vício Ricardiano" de Keynes. Ricar-
do, como homem de negócios, estava mais preocupado, apesar das 
contribuições teóricas, com os resultados práticos. A busca de uma 
mensagem prática, acessível ao homem prático, pode explicar, em 
grande parte, o sucesso de Keynes; e certamente, também pelo mes-
mo motivo, o impacto de sua teoria na CEPAL. 
